














































































































61～70年 10.2 16.5 6.3 － － 1.5 360
71～80年 4.5 12.4 7.9 9.1 13.3 1.8 218
81～90年 4.6 6.2 1.6 2.1 3.6 2.4 142
91～95年 1.4 2.5 1.1 1.4 1.9 2.6 101
96～00年 1.0 0.4 -0.6 0.3 0.1 4.1 105
01～05年 1.3 0.0 -1.3 -0.4 -0.8 5.0 113
06～10年 0.3 -0.9 -1.2 -0.1 -0.9 4.4 91
11～12年 0.6 -0.8 -1.4 -0.2 -0.4 4.5 83
13年　　 1.6 1.1 -0.5 1.1 0.1 4.1 98
14年　　 0.0 1.7 1.6 2.6 0.7 3.6 119
14年　Ⅰ 5.8＊ 5.5＊ -0.3＊ 1.1＊＊ 0.1＊＊ 3.6 102
14年　Ⅱ -7.1＊ 0.4＊ 7.5＊ 3.3＊＊ 0.8＊＊ 3.6 102
14年　Ⅲ -1.9＊ -3.5＊ 1.6＊ 3.1＊＊ 1.3＊＊ 3.6 107























































































































































































































































































































































































      Ａ                        Ｂ 
潜在ＧＤＰ                潜在ＧＤＰ   
                 
                  過少推計 
                              現実のＧＤＰ    






















































        雇用増（OJT）   労働の質の向上            
                    
                   純投資復活     潜在成長率上昇 
 
財政投資拡大   生産増     企業投資拡大   内需拡大   税収増 
                                財政再建     
         就業者増     消費増       
 
日銀の国債購入   貨幣供給増加   インフレ？    輸入増 
           
 円安    輸出増 





































































































2011 2012 2013 2014 10～12 1～3 4～6 7～9 10～12 左年率換算
国内総生産（ＧＤＰ） —0.5 1.8 1.6 0.0 -0.4 1.3 -1.7 -0.6 0.6 2.2
　内需 0.4 2.6 1.9 0.1 0.2 1.6 -2.7 -0.6 0.3 1.3
《0.4》《2.6》《1.9》《0.1》《0.2》《1.7》《-2.7》《-0.6》 *** ***
　　民間需要 0.7 2.9 1.5 —0.2 0.1 2.4 -3.7 -1.0 0.4 1.6
　　　民間最終消費支出 0.3 2.3 2.1 —1.2 -0.1 2.2 -5.1 0.3 0.3 1.1
　　　民間住宅 5.1 3.2 8.7 —5.2 2.6 2.4 -10.3 -7.0 -1.2 -4.8
　　　民間企業設備 4.1 3.7 0.4 4.1 1.2 5.9 -5.0 -0.1 0.1 0.4
　　　民間在庫品増加 《-0.3》《0.2》《-0.4》《0.2》《-0.1》《-0.4》《1.3》《-0.7》 *** ***
　　公的需要 0.5 1.8 2.9 0.9 0.4 -0.7 0.5 0.6 0.1 0.4
　　　政府最終消費支出 1.2 1.7 1.9 0.2 0.1 0.4 0.3 0.2 0.1 0.4
　　　公的固定資本系形成 -8.2 2.7 8.0 3.6 0.7 -2.2 1.0 2.1 0.6 2.3
　　　公的在庫品増加 《0.0》《-0.0》《-0.0》《0.0》《0.0》《0.0》《0.0》《-0.0》 *** ***
　外需 《-0.9》《-0.9》《-0.3》《-0.0》《-0.5》《-0.3》《1.1》《0.1》 *** ***
　　　輸出 -0.4 -0.2 1.5 8.2 -0.2 6.5 -0.3 1.5 2.7 11.4
　　　（控除）輸入 5.9 5.3 3.1 7.2 3 6.8 -5.3 1.0 1.3 5.3
　　　　　　　　（注）　　《　　》内は国内総生産に対する寄与度を表す。
（参考）
国民総所得（ＧＮＩ） -1.7 1.5 1.3 -0.4 -0.7 0.8 -1.1 -0.4 1.7 6.9













































































































































































































株式投資（↑） 株価（↑） トービンのｑ効果 設備投資（↑）
銀行貸し出し用担保価値（↑）
銀行貸し出し（↑）
予想インフレ率（↑）
資産効果（↑）
消費（↑）
実質残高効果
外国人観光客（↑）
貨幣の流通速度（↑）
円安 輸出拡大 実質ＧＤＰ成長率（↑）
＝ＧＤＰギャップ（縮小） 実際のインフレ率（↑）
マネーサプライ（↑）
図９　金融政策の波及経路
出典：浜田・安達（2015）．pp143
－ 77－
注５　片岡（2014）．pp39
注６ 植草（2014）．pp21。ただし、植
草氏の議論は2014年４～６月期の
第２次速報値に基づくもの。その
後の修正で４～６月期の反動減は
年率で6.8％にまで緩和されたも
のの、なお非常に大きな落ち込み
であることには変わりない。
注７　上念（2015）．
注８　2015年１月14、15日付けの日本経
済新聞は、2014年の外国人旅行者
数が前年比29％増の1,3415万人
に、日本人の出国者数は前年比
３％減の1,690万人になったと報
じた。東日本大震災（2011年）の
落ち込み以降順調に回復してきた
外国人旅行者数は、円安等により
2013年には初めて１千万人を突破
し、14年も続けて大きな伸びを示
した。政府は、15年に1,500万人、
20年には2,000万人の旅行客を見
込む一方、出国者数は伸びが鈍い
ため、かつては３兆円以上にも達
した旅行収支の赤字も黒字に転換
すると期待している。また、国連
世界観光機関は１月27日、2014年
の世界の海外旅行者数は新興国の
増加等により前年比4.7％増の11
億3,800万人となり、過去最高を
更新したと発表した（日本経済新
聞１月28日夕刊）。
注９　丹羽（2005）．カーン（1987）．
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